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　法制審議会会社法制（企業統治等関係）部会名をもって2018年 2 月に公表され、
パブリック・コメント手続に付された「会社法制（企業統治等関係）の見直しに
関する中間試案」につき、早稲田大学において専任教員として商法を担当する下
記の者は、研究会を数回開催して検討を行った結果、以下のとおりの結論に達し
たので、早稲田大学商法担当者意見として意見書を提出する。
　2018年 4 月12日
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　岩原　紳作
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　上村　達男
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　大塚　英明
 早稲田大学法学学術院准教授　　　　奥山　健志
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　尾崎　安央
 早稲田大学社会科学総合学術院教授　川島いづみ
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　黒沼　悦郎
 早稲田大学商学学術院教授　　　　　柴崎　　暁
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　鳥山　恭一
 早稲田大学商学学術院教授　　　　　中村　信男
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　箱井　崇史
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　福島　洋尚
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　松本　真輔
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　若林　泰伸
 早稲田大学法学学術院教授　　　　　渡辺　宏之
 早稲田大学商学学術院教授　　　　　和田　宗久
 （50音順）
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【　前注　】
　会社法（平成17年法律第86号）は、平成26年 6 月に成立した会社法の一部を改正する
法律（平成26年法律第90号）により改正されたが、その改正附則第25号において、「政
府は、この法律の施行後二年を経過した場合において、社外取締役の選任状況その他の
社会経済情勢の変化等を勘案し、企業統治に係る制度の在り方に義務付け等所要の措置
を講ずるものとする」と規定され、今回この趣旨にしたがい、「会社法制（企業統治等
関係）の見直しに関する中間試案（以下、「中間試案」という）」が、法制審議会会社法
制（企業統治等関係）部会において取りまとめられ、2018年 2 月に公表されるとともに、
2018年 4 月13日を期限として、パブリック・コメント手続に付された。
　中間試案およびその補足説明は、法務省ホームページから入手が可能であるほか、旬
刊商事法務2160号にも掲載されている。
【　総論　】
　今回の中間試案において、「会社法の一部を改正する法律（平成26年法律第90
号）」により会社法改正がなされた際、その改正附則第25号において検討が要請
されていた、社外取締役の選任義務付けの問題にとどまることなく、取締役等に
関する他の規律の見直しや株主総会に関する規律の見直しに関する提案がなされ
たことは妥当である。
　「第 1 部　株主総会に関する規律の見直し」において提案されている、 1 の電
子提供制度の創設は、株主に対する早期の情報提供を可能にし、かつ費用の削減
にも資するものであって、制度の創設そのものは望ましい。もっとも、書面交付
請求の問題に象徴されるように、結果的に、一部の株主にとって必ずしも望まし
いものとなっていないと思われる部分もあり、新たな規律が費用削減の視点に傾
きすぎない方向で検討されることが望まれる。 2の株主提案権に関する規律の見
直しについては、一部の株主による濫用的な行使と評価されうる事例が見られる
ことをもって、株主にとって重要な権利の行使が過度に制約されないようにすべ
きである。
　「第 2部　取締役等に関する規律の見直し」において提案されている、取締役
等への適切なインセンティブの付与として、報酬等の規律の見直し、会社補償、
役員等賠償責任保険契約の問題などについて、後述のように、個々には疑問のあ
る提案も存在するものの、規定を整備することにより、これらの運用の可視化を
促す効果を期待できる。
　「第 3部　その他」において提案されている、社債管理補助者の制度や株式交
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付制度の創設の創設については、社債管理補助者の制度の創設には賛成するが、
社債の定義等、未解決と考えられる問題も存在しており、次期改正において、改
めて検討すべきである。また、株式交付制度については、これまでに存在しなか
った片面的組織再編類似行為ともいうべき性質を有する制度であり、他の組織再
編行為と同じ理解はできない。しかも、大掛かりな制度の創設にもかかわらず、
必ずしも十分な議論がなされていたとはいえないように思われる。今回の改正の
提案項目からしても異質なものであり、慎重な姿勢が望まれる。
　今回取り上げられなかった点に触れておきたい。
　第 1に、実質株主の問題である。機関投資家が名義株主となっている例が少な
くなく、究極の出資者である実質株主の法的取扱いを検討し、そのために必要な
会社法の規律が検討されるべきである。
　第 2に、今回の中間試案においては、電子提供制度の創設に伴い、振替株式を
発行している会社にはこれが実質的に強制される提案になっているが、会社法上
のこれまでの区分の視点である「公開会社」であるか否かという問題からさらに
進んで、振替株式を発行している会社であるか否かという区分が、より重要な視
点となりつつある。従来の有価証券報告書を提出している大会社という区分もあ
り、今後の改正では、かかる意味での区分立法的な視点を深め、たとえば非公開
会社の特則の章や有価証券報告書提出大会社の章を設けるなどの工夫を行い、立
法の形式においてもわかり易い会社法を目指していくべきである。
　第 3に、振替株式制度に関連して、株主権の行使方法としての個別株主通知の
有無などが裁判上問題となったが、本来は会社法が律すべき内容が他の特別法な
どにより律せられている点があり、それらを整理し、法典としての会社法が自足
的であり、かつ一般の株主にとって利用しやすいものとなっているのかどうかに
ついても、検討すべきである。
　法制審議会商法部会が常設となっていた時代と異なり、会社法に散在する数々
の課題について常に改正の対象として検討していくことが、今後は必ずしも容易
ではなくなっていくことが懸念される。学界としても、改正を要すると考えられ
る問題についての研究を深め、それが改正の契機となるよう、責任を果たしてい
く必要があると思われるが、その際には、金融商品取引法等、隣接領域との関係
をも含めて検討を深めていくことも必要であり、また法務省においても、これら
を審議する場所を確保できるよう努めることが望まれる。
　なお、本意見書においては、基本的に、多数意見以外の意見を、［　理由　］
において記載しているところがある。また、多数意見が形成されなかった部分に
ついては、両論併記の形で、［　意見　］において記載している。
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【　各論　】
第 1部　株主総会に関する規律の見直し
第 1　株主総会資料の電子提供制度
1　定款の定め
［　意見　］
　電子提供制度の創設および導入の方法について賛成する。上場会社についての
義務付け、その他の会社について定款の規定による利用についても賛成である。
［　理由　］
　電子提供制度の創設が、費用の削減および株主への早期の情報提供を可能にす
るための制度という位置づけができ、株主総会における実質的な審議の充実にも
資すると考えられる。そのため、中間試案の立場および補足説明における理由付
けを支持する。
　なお、本来はEDINETの利用との関係について、整理してから提案がなされ
た方がよかったのではないか、また「上場会社」に特化した話として議論を詰め
る必要があるのではないか、という意見があった。
　また、定款の変更の決議をしたものとみなすとする方法については、振替制度
は上場会社に対して強行法的に適用されるところ、提案のように①による定款の
定めを設ける定款変更の決議をしたものと見なすものとすることは、定款自治の
実質を有する定款概念の趣旨に反するものであり、むしろ振替株式を発行してい
る会社については①の措置を採用しなければならないと正面から規定すべきであ
る、との意見があった。
2 　電子提供措置
［　意見　］
　 2の①の提案について、議決権行使書面の扱いについてなお検討すべき点が残
っているものと思われるが、基本的に賛成する。②についてB案に賛成する。
［　理由　］
　 2の①については、電子提供措置事項の基本的な方向性に賛成である。
　もっとも、議決権行使書面に記載すべき事項については、イの注において招集
通知に際して交付した場合に電子提供措置の対象としないという取扱いとされて
いるが、議決権行使書面は議決権行使の方法であって、株主に提供されるべき情
「会社法制（企業統治等関係）の見直しに関する中間試案」
に対する早稲田大学商法担当者意見 　　341
報そのものではないから、電子提供措置事項とすることについて適切ではなく、
そもそも交付の対象とすべきではない。
　 2の②については、本来の制度創設の趣旨からはA案の提案によることが望
ましいと考えられるが、電子提供制度の導入による印刷期間の短縮分により B
案では無理がないと考えられること、A案の案によると、株主総会全体の日程
自体が後ろ倒しになる懸念があることからB案に賛成する。
3 　株主総会の招集の通知
［　意見　］
　 3の（ 1）について、【B案】ないし【C案】に賛成する。（ 2）の記載事項に
ついて、基本的に賛成であるが、記載事項のうち、ウェブサイトのアドレス等に
ついて、登記事項にするのかについてさらに検討すべきである。
［　理由　］
　電子提供制度の導入に合わせて、 2 の 2 の提案に合わせることも考えられる
が、招集通知の発送期限を電子提供措置開始日に必ずしも合わせる必要はないと
考えられ、実務的に無理がなければ【B案】が望ましい。ただし、【C案】によ
る場合でも格別に不都合はないように思われる。
4 　株主総会参考書類等の交付又は提供等
［　意見　］
　基本的に賛成する。基準日を設定した場合に、基準日までに書面交付請求をし
た株主に限るとする提案については、より柔軟な対応が可能となるような立法が
望ましい。定款で排除できるかどうか（（ 2） 1（注 2））については、意見が分
かれた。
［　理由　］
　インターネットを利用しない株主に対する配慮が必要であり、書面交付請求を
認めることは必要な措置である。
　なお、（ 2）①（注 2）における、株主が書面交付請求をすることができない
旨を定款で定めることができるものとするかどうかについては意見が分かれた。
　定款で絶対排除したいとする会社に、それを禁ずるまでもなく、電子化促進と
いう観点からは、定款での排除を「認める」制度（選択制）にしておくことが望
ましいとする意見が主張されたのに対し、デジタル・デバイトの問題は常に存在
し、書面交付請求はインターネットの利用が困難な株主にとって、株主総会にお
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ける議決権行使につき、参考情報を得るための唯一の機会といえ、定款をもって
しても奪うことできない権利としておく必要があるという意見も主張された。
5 　電子提供措置の中断、 6　電子提供措置の調査
［　意見　］
　基本的に賛成する。ただし、 5　電子提供措置の中断につき、効力に影響を及
ぼさないための要件について、電子提供開始日から株主総会の日までの期間につ
いて10分の 1超の中断が生じていないことを加えるべきである。
［　理由　］
　基本的に中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
　ただし、中断時間を測る基準として、電子提供開始日から株主総会の日後 3カ
月の期間までとされる電子提供措置期間の全体をとり、その10分の 1を超えるか
どうかを問題とするのは（②の要件）、決議の瑕疵になるかどうかを考える場合
には、疑問があり、電子提供開始日から株主総会の日までの期間に対し一定割合
を超える中断があるかどうかを問題とすべきであろう。具体的には、電子提供措
置期間全体に対し10分の 1を超えるかどうかを問題とした場合、中断が 7日間に
及んだケースでも、決議の日後 3カ月の期間を含めて10分の 1超かどうかを測る
限り、中断期間は10分の 1 を超えず、仮に電子提供開始日の B案を前提とする
場合、 3週間のうち 7日間の電子提供中断は、電子提供制度の導入による情報開
示の前倒し分を無にしてしまうと思われる。その意味で、電子提供中断と株主総
会決議の瑕疵との関係を整理するためにも、意見に述べた要件を加えるべきであ
る。
7 　第 1の後注 2について
　第 1の 1 ①の提案（電子提供制度の創設）については、本来は有価証券報告書提
出会社については、金融商品取引法上の情報開示・会計・監査等を正面から会社
法上の制度として受け止めるという制度のあり方を追及し、そのうえで会社法上
の諸制度との調整を行うという視点が必要であり（第 1 の後注 2）、EDINETの
利用の可否についてなお検討するとしていることについては、こうした根本的な
問題意識を表現するものとして受け止めるべきである、とする意見があった。
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第 2　株主提案権
1　提案することができる議案の数
［　意見　］
　【B 2 案】に賛成するが、提案数が、法の規定する上限数を超えた場合の扱い
については、さらなる検討が必要である。そもそも株主提案権の濫用的な行使を
制限する方法として、個数に着目することに対して疑問を呈する意見もあった。
［　理由　］
　現実の株主総会や株主総会をめぐる裁判例に垣間見られる株主提案の濫用が疑
われる問題について、株主提案の個数による制限を設けることにはやむを得ない
側面がある。しかし、株主提案権の重要性に鑑みれば、その制限は最低限にとど
めるべきであり、提案のうち株主提案の個数について最も緩やかな制限となる
【B 2案】に賛成する。
　株主提案の提案数が、この提案によって規定される法の上限数を超えた場合の
扱いについて、提案をすべて拒絶することができるのか、提案者の示す順序によ
って、上限に達したところで提案を拒絶できる、となるのか、あるいは上限数の
中で会社が任意に取り上げる提案を選ぶことができるのか、あるいは社外取締役
などに提案の選択を任せるということができるのかなど、疑義が残る。そのた
め、このような議案数に制限を設けることによって濫用を防止できるかどうか実
効性に疑問があり、そもそもこのような提案に疑問があるとの意見があった。
　濫用の防止が必要であるとしても、株主提案権の制約が過度になされることな
く、かつ会社の恣意的な運用がなされることのないように配慮すべきである。
2 　内容による提案の制限
［　意見　］
　提案に基本的には賛成する。ただし、④の「株主提案により株主総会の適切な
運営が妨げられ、株主の共同の利益が著しく害されるおそれがあるとき。」につ
いては疑問があり、文言を再検討すべきである。
［　理由　］
　基本的には中間試案の基本的立場および補足説明において示される理由付けを
支持するが、④の「株主提案により株主総会の適切な運営が妨げられ、株主の共
同の利益が著しく害されるおそれがあるとき。」については、「株主総会の適切な
運営」が準備段階も含むことを前提にするならば、やや広範に過ぎると考えられ
る。また「株主の共同の利益が著しく害されるおそれ」は「著しく」が歯止めに
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なっていることは理解できるものの、「株主の共同の利益」の捉え方次第では、
株主提案の制限が行き過ぎる可能性があると考えられる。文言を再検討すべきで
ある。
3 　第 2の後注について
［　意見　］
　300個以上の議決権という持株要件については見直すべきでない。
　行使期限については、電子提供制度の導入がなされるのであれば、後ろ倒しの
方向で検討すべきである。
［　理由　］
　300個という持株要件については、少数株主権として重要な制度と位置づけら
れてきたことからすれば、一部の株主による株主提案権の濫用的な行使と評価さ
れうる事例が見られることをもって、もともとの制度設計を見直すことは適切で
ない。
　行使期限については、 6月の株主総会の開催を前提とすれば、株主提案をすべ
き時期は春の連休の時期にかかることになり、個別株主通知との関係で株主提案
権の行使が認められなかった裁判例（大阪地判平成24・ 2 ・ 8 判例時報2146号135
頁）があり、この判決の内容自体が問題であるということではなく、このような
事例が生じることが問題ではないかと思われる。電子提供制度の導入を前提とし
て、株主提案権自体の行使期限を後ろ倒しする方向での検討がなされるべきであ
ろう。
第 2部　取締役等に関する規律の見直し
第 1　取締役等への適切なインセンティブの付与
1　取締役の報酬等
［　意見　］
　（ 1）につき、基本的には賛成する。（ 2）につき、①中「株式であるもの」を
除いて、賛成する。（ 3）につき、【A案】に賛成する。（ 4）につき、【B案】に
賛成する。（ 5）につき、賛成する。
［　理由　］
　（ 1）の提案につき、取締役の報酬等の内容に係る決定に関する方針を「定め
ているときは」とされており、そのような場合に概要や報酬議案の内容がかかる
方針に沿っていることについて説明を義務付けることは、報酬議案の審議の充実
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に資するとともに、報酬議案が恣意的となることの予防的な効果を期待すること
もでき、賛成である。もっとも、報酬等の決定に係る方針は、本来は業績の評価
と一体として定められるべきであり、（注 1）に示される報酬等の内容に係る決
定の方針には、業績の評価にかかる方針も含めて検討されることが望ましい。
　また、（注 2）においては、「一定の場合に、取締役の報酬等の内容に係る決定
に関する方針を定めなければならないものとするかどうかについては、なお検討
する」とされているが、業績連動報酬に関する議案を提出する場合には、特にこ
のような要請は強いものと考えられ、方針を定めるべきとする方向で検討すべき
である。
　さらに、今回の提案は、「取締役の報酬等」とされているものの、取締役が使
用人や執行役員（以下「使用人分」という）を兼務している場合の使用人分につい
ての問題があるはずであり、これを含めて議論すべきである。報酬等の内容に係
る決定の方針は、使用人部分も含めて定められるべきである。
　（ 2）の提案につき、報酬等として株式を直接交付するとの提案部分について
は、下記（ 4）の通り賛成することができないが、361条 1 項 3 号を改正した上、
株主総会において承認を得るべき事項を明確化すること（ないしは定款に予め定め
ておくこと）は、単にお手盛り防止というもともとの規定の趣旨にとどまらず、
取締役に対するインセンティブ付与の必要性について株主の理解を得るという観
点からも望ましいと考えられる。
　（ 3）の提案について、取締役の個人別の報酬等の内容に係る決定を委任され
た取締役会がその決定を代表取締役に再一任する実務慣行が取締役会による代表
取締役に対する監視・監督に影響を与えうることは、かねてより問題視されてい
るところであり、本来は禁止すべきものである。もっとも、株主総会の決議を要
するとする今回の提案は、かかる影響を薄める効果を期待することができ、提案
の趣旨に賛成である。
　なお、この提案も取締役等への適切なインセンティブの付与の文脈でなされて
いることからは、再一任の内容の中に、インセンティブ部分の決定についての再
一任が含まれているものと推察されるが、その際には、（ 1）の提案にある、取
締役の報酬等の内容に係る決定に関する方針が予め定められていなければならな
い。また、提案の中からは、再一任の決議が都度なされることを予定しているの
か定かでないが、基本的には取締役の改選が行われる際には、再一任にかかる株
主総会の決議も改めてなされるべきである。
　同様の趣旨から、株主総会の決議により再一任を認めるにしても、当該決議に
ついては有効期限を設定すべきとの意見もあった。
　公開会社でない株式会社について、今回は株主総会の決議を求めることはしな
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い提案となっているが、「再一任することに合理性がある場合もないとはいえな
い」という問題と、株主総会に再一任の可否を諮るべきかという問題は、別問題
であるともいえ、なお検討を要する。
　（ 4）の提案が取締役に対するインセンティブ付与を目的としているとの趣旨
は理解できるものの、取締役に対する報酬等として株式そのものを交付すれば、
それが議決権を伴うものであって特に、中小会社での濫用的な利用が考えられな
いかという懸念がある。株式そのものを報酬等として交付することは、募集株式
の発行等の規制に例外を設けるものであり、不当な経営者支配の助長が懸念され
るものであって反対である。職務遂行の対価として議決権を付与することは妥当
でないし、「役務出資」を認めることにはさらに慎重な検討を必要とする。
　他方、新株予約権については、それ自体に議決権が認められているものではな
く、現状、行使価格を 1円とする実務が定着していることからも、行使に際して
財産の出資をすることを要しないものとすることを認めても大きな影響はないも
のと考えられる。
　（ 5）の提案について、いずれも賛成である。第 1 の 1 乃至 4 の各提案は情報
開示の観点から報酬の適正化を担保するものであり、上記各提案の検討において
も、情報開示の観点とセットで議論すべきである、という意見が多数であった。
　なお、（（ 5）の注）において触れられている報酬等の額の個人別の開示につい
ては、将来的な課題として、開示する方向で検討すべきである。
2 　会社補償
［　意見　］
　規定の整備をすることには賛成する。ただし、①アについて「善意でかつ重大
な過失がない」という要件を加えるべきである。また、（⑤の注）に掲げられて
いる事項については事業報告の内容に含めるべきである。
［　理由　］
　実務上の扱いを会社法の規定の整備をすることによって可視化することに賛成
する。また、法的安定性を確保するため適切な規制を加えるという観点からも、
会社補償に関する規定を新設し、その内容を整備することには賛成する。会社補
償には、理論的に利益相反の問題が生じることは明らかであり、手続規定との関
係でその疑念を解消することも有用なことと考えられる。
　もっとも、①アについて、イとの対比から、「善意でかつ重大な過失がない」
という要件が入っていないことは疑問である。また会社自身が取締役の責任を追
及している場合にも会社による費用負担を認めることについても疑問がある。
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　そもそも会社による費用負担を認めてよいのは、特に海外での予測しえない訴
訟に巻き込まれるおそれなど、正当な訴訟リスクに限られるべきである。①アに
ついてとりあえずの費用の立替えを認めることはよいとしても、「善意でかつ重
大な過失がない」という要件を欠く場合に会社による費用負担を認めることには
疑問がある。
　提案される要件と「相当と認められる額に限る」というかっこ書の文言では、
会社法852条 1 項における「相当と認められる額」と同様に過大な弁護士費用等
を支出することができないという意味にのみ解されるおそれがあり、疑義が生じ
ないように、文言の修正が必要である。
　（⑤の注）に掲げられている事項については事業報告の内容に含めるべきであ
る。 2、 3の提案に共通するものであるが、会社補償は、本来的には取締役・会
社間の利益相反取引に該当し、会社補償をすることは会社法の免責規定との関係
でも、本来は株主総会に諮る必要があるということもできる問題である。手続と
してそこまで求めないとしても、せめて事後開示は必要ではないかと考えられ
る。
　なお、会社補償にかかる今回の提案に対し、会社による費用負担は、訴訟リス
クを経営リスクとして評価できるかという観点から判断されるべきであり、訴訟
の帰趨について事前に専門家の評価が分かれていた場合や、裁判所の見解も一義
的に明快とは言えないような状況が認められる場合には、結果的に取締役が敗訴
したとしてもその訴訟費用は会社の負担に帰すべきである、との意見もあった。
3 　役員等賠償責任保険契約
［　意見　］
　規定の整備をすることに賛成する。また、（⑤の注）に掲げられている事項につ
いては事業報告の内容に含めるべきである。
［　理由　］
　 2の会社補償の問題と同様、実務上の扱いを会社法の規定の整備をすることに
よって可視化すること、また、法的安定性を確保するため適切な規制を加えると
いう観点からも、規定の整備をすることには賛成する。この場合も利益相反の問
題が生じていることは明らかであり、手続規定との関係を整理することも有用な
ことと考えられる。
　なお、（⑤の注）に掲げられている事項については事業報告の内容に含めるべ
きである。理由は 2で述べたところと同じである。
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第 2　社外取締役の活用等
1　業務執行の社外取締役への委託
［　意見　］
　規定を設けることには賛成する。ただし、「当該株式会社の業務を執行するこ
とを社外取締役に委託することができるものとする」との提案における「業務を
執行することを」の表現は修正すべきである。
［　理由　］
　セーフ・ハーバー・ルールとして規定を設けることには賛成する。
　MBO等の利益相反の局面等において社外取締役に一定の役割を期待するの
は、社外取締役を設置する趣旨に適い、かかる規定を設けることでそのような行
為ができないのではないかとの会社法上の疑義・障壁を取り除き、社外取締役に
そのような役割を果たしてもらえるようにすることは有益である。
　もっとも、提案のうち、「当該株式会社の業務を執行することを社外取締役に
委託することができるものとする」との表現ぶりは、従来の解釈に影響を与える
可能性があり、「業務を執行することを」の表現は修正すべきである。より直截
的に、社外取締役がMBOなどの局面において社外取締役に期待される役割が果
たせるようにする趣旨を明確にした規定ぶりでよいのではないか、との意見もあ
った。
　また、「株主の共同の利益を損なうおそれがある場合」という表現は、利益相
反状況に限定しないとの趣旨は理解できるものの、必ずしも明確でなく、ここで
も、社外取締役ないし独立取締役が行う方が適切である場合、という趣旨が活き
るように、より解釈に疑義をもたらす危険の少ない表現に修正されるべきであ
る。
2 　監査役設置会社の取締役会による重要な業務執行の決定の委任
［　意見　］
　【B案】に賛成する。
［　理由　］
　平成26年会社法改正により、監査等委員会設置会社という機関設計を設け、
一定の場合に重要な業務執行の決定の委任が可能となっている状況において、監
査役設置会社に、かかる決定の委任を認める必要はないし、モニタリング・モデ
ルとはいえない監査役設置会社にこのような決定の委任を認めることは、監査役
設置会社における取締役会の在り方を変容させることになるため、現行法の規律
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を維持すべきである。
　なお、【B案】によって現行法の規律を維持した場合でも、今回の【A案】の
ような提案がなされた背景を考慮すると、特別取締役の制度を、より使いやすく
するなどの工夫をすべきであるという意見があった。
　また【A案】には社外取締役の増員を促すという政策的側面があるため、提
案の趣旨自体は理解できるという意見や、【A案】によった場合でも、委任を可
能にするための一定の要件については、例えば、取締役の過半数が社外取締役で
あることを要求するだけでは、取締役会の規模を縮小することで十分な機能を果
たすことができないまま決定の委任だけが可能となるおそれがあるため、例え
ば、取締役会の規模を特別取締役の制度を利用する前提となる規模（取締役 6名
以上）を維持した上で過半数を要求することなどが考えられるとの意見、さらに
は人事・報酬の基本方針について決定することを求め、モニタリング・モデルに
近づけることを一定の要件の中に盛り込むなど慎重に検討すべきであるとの意見
もあった。
　また重要な業務執行の決定の委任を可能とする場合でも、付議事項の精査とい
うことが提案の趣旨なのであれば、重要な業務執行全体ではなく、特別取締役の
制度と同様に、重要な財産処分・譲受け、多額の借財に限定すべきである、との
意見もあった。
3 　社外取締役を置くことの義務付け
［　意見　］
　【A案】に賛成する意見と【B案】に賛成する意見とに分かれた。
［　理由　］
　【A案】に賛成する意見は、取締役らの利益相反に対する取締役会の監督機能
を向上させる点などにおいて、社外取締役の存在は一定の役割を果たしうると考
えられ、社外取締役の選任を義務付けるべきであり、また、社外取締役がその機
能を十分に発揮するためには、員数 1人以上では不十分であり、将来的には過半
数を占めることが望まれるほか、独立性をさらに高めることが必要であるとす
る。
　【A案】に賛成する意見には、将来的に会社法上の機関構成をモニタリング・
モデルへ移行させていくことが望ましい方向であると考えられることから、当面
は 1人の社外取締役の義務付けであっても意味があるといえ、ソフトローで定着
したものは立法化すべきであるとするものもあった。
　これに対して、【B案】に賛成する意見は、社外取締役を置かない会社、特に
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上場会社は、現状ではそれなりの社会からの非難を受ける等のリスクを負うこと
になるわけであり、そのようなリスクをあえて負担する覚悟を持った会社に対し
て、会社法が社外取締役を置くことを強制すること必要はなく、むしろ置かない
という覚悟を持った会社に社外取締役を置くことを強制することは適切ではない
とするものであった。市場で淘汰されるならば会社の自己責任というであり、市
場が社外取締役を置いていない会社でも良いというのであれば、その市場の選択
も認めてよいと主張する。
第 3部　その他
第 1　社債の管理
1　社債管理補助者
［　意見　］
　制度の創設について賛成する。社債管理補助者について提案されている各規律
についても賛成する。
［　理由　］
　新たな社債管理機関である社債管理補助者の制度を創設することは、社債管理
者不設置債の社債管理の在り方として適切である。その他の各規律については、
中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。なお、（ 2）（注）
に示される社債管理補助者の資格の拡大については、約定権限に応じて社債管理
補助者の資格を変える方策も考えられるものの、制度の運用後に経過を観察しつ
つ、さらに検討すべきものと考えられる。
2 　社債権者集会
［　意見　］
　賛成する。
［　理由　］
　中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
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第 2　株式交付
1　定義等
2　株式交付計画
3　株式交付子会社の株式の譲渡しの申込み等
4　株式交付の効力の発生
5　株式交付親会社の手続
［　意見　］
　制度の創設に反対する。
　仮に制度が創設される場合であっても、新たな親会社を作り出す行為である以
上、株式交付子会社においても株主総会決議を要求すべきである。
［　理由　］
　提案の株式交付制度は、片面的ないし部分的な組織再編類似行為ともいうべき
ものであるが、従来の組織再編行為とは大きく異なり、理論的な整理は困難であ
る。提案の目的は、買収会社がその株式を対価として対象会社を買収しようとす
る場合における現物出資規制の回避と、引受人である対象会社の株主・買収会社
取締役等の財産価額填補責任の回避という点にあると考えられ、そうであれば、
これらは、本来、新たな組織再編類似行為の創設ではなく、新株発行規制の修正
ないし緩和の文脈で検討すべき問題である。
　また、提案の株式交付のような制度を創設することにより、制度設計の方向
が、株主総会の特別決議と株式買取請求権さえ与えれば、子会社化しなくても、
現物出資規制などを回避しつつ、大量な新株発行が可能となっていくのではない
かという懸念すらあり、問題である。
　仮に提案の株式交付の制度が創設される場合でも、この制度は対象会社にとっ
ては新たな親会社を作り出す行為であり、少なくとも支配権の異動を伴う新株発
行の規制との平仄からも、株主総会の決議を要求すべきものである。加えて、公
開買付規制に服さない場合には、按分比例による取得すら予定されていないよう
であり、手続についても疑問がある。
　なお、株式を対価とする買収について、株式交付制度の創設ではなく、新株発
行に関する特別法を設けることで対応すべきであるとする意見、現物出資規制の
見直し等により検討すべきであるとする意見があった。
　他方、買収の選択肢を増やすこと自体は望ましいとの意見もあった。
352　　早法 94 巻 1 号（2018）
第 3　その他
1　責任追及等の訴えに係る訴訟における和解
［　意見　］
　賛成する。
［　理由　］
　中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
なお、そもそも取締役の責任が過大となっていることに根本的な問題が存してお
り、各監査役（各監査等委員、各監査委員）に、このような判断をさせることが果
たして適切なのかどうかについて、疑問を呈する意見もあった。
2 　議決権行使書面の閲覧等
［　意見　］
　一定の制限を設けることについて賛成する。①②とも基本的に賛成であり、②
アにつき、【A案】に賛成する。
［　理由　］
　議決権行使書面の閲覧等が、本来の制度趣旨から離れた利用がなされている場
合があることに鑑み、一定の制約を設けることはやむを得ないものと考える。②
アについて、議決権行使書面の閲覧により株主提案に賛成した者を確認し、その
者たちに共同提案を勧誘することなどは、株主名簿の閲覧等については想定され
るものの、それが議決権行使書面の閲覧等の趣旨として理解すべきとは考えられ
ないため、招集の手続・決議方法に関する調査について認められれば十分であろ
う。
　議決権行使書面の閲覧等の対象となる株主総会につき、総会検査役が選任され
ている場合には、本来的には議決権行使書面の閲覧等を認める必要性は乏しく、
拒絶事由を設けるのであれば、総会検査役の役割との関係について整理しておく
ことが望ましい。このことは（ 2の注）における会社法310条 7 項、312条 5 項の
請求に同様の規律を設ける場合にも検討すべきである。
　なお、【B案】について、議決権行使書面の閲覧等の制度を、書面による議決
権の行使に関して、招集の手続または決議の方法に関する調査のためのもの（株
主総会決議取消しの訴えのためのツールの一つ）としてのみ位置付けるのではなく、
株主提案について、書面による議決権行使によって誰が賛成したのかについての
調査等を認める場合には、株主間のコミュニケーションのためのコストを削減す
ることになり、次回以降の株主提案がより機能的に行使される可能性もある。そ
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のため、【B案】による場合には、かかる政策的視点からの議論を深めた上で、
検討される必要があるとの意見があった。
3 　株式の併合等に関する事前開示事項
［　意見　］
　賛成する。
［　理由　］
　中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
4 　新株予約権に関する登記
［　意見　］
　【B案】に賛成する。
［　理由　］
　新株予約権発行において、238条 1 項 3 号の事項は重要な構成要素の一つであ
り、登記事項から廃止すべきでない。
　払込金額の算定方式につき、詳細かつ抽象的な数式等の登記を要するという問
題については、登記の記載方法について工夫を凝らすことで対処すべき問題であ
る。
　登記が煩雑で申請人の負担となっているという理由は必ずしも説得的でなく、
かつ払込金額の算定方式が開示されないと有利発行該当性の検証ができないとい
う指摘もあった。
　なお、上場会社と非上場会社では新株予約権に関する状況が全く異なることか
ら、両者で取扱いを異にすべきとする意見があった。
5 　株式会社の代表者の住所が記載された登記事項証明書
［　意見　］
　賛成する。
［　理由　］
　中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
　なお、利害関係を有する者の判断にあたり、現実に確認が必要となる者に対し
て不当な制限とならないよう、配慮する必要がある。
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6 　会社の支店の所在地における登記の廃止
［　意見　］
　賛成する。
［　理由　］
　中間試案の立場および補足説明における理由付けを支持する。
 以上
